











2001年に策定されたミレニアム開発目標（Millennium Development Goals : MDGs）の















本論文ではソーシャル・ファイナンスの動向、特に SRI から ESG への展開に焦
点をあてて検討する。全体の構成は次の通りである。まず、定義も含めてソーシャ





























































表 1 に示す SRI では倫理性や社会性を考慮し投資対象を決めるため、投資対象
は上場企業の株式であり、資金がどの事業に使われるのかは企業に任されており間
接投資である。これに対して、測定可能なインパクトを生み出す社会的事業への直




























成されたとの観点から次のように 4 つの時期に分けて SRI の歴史を示している。




























































国連・事務総長は1999年、人権、労働、環境の 3 つの領域における 9 原則（その
後、腐敗防止を追加し10原則）からなる企業行動原則（グルーバル・コンパクト）を提
唱した。さらに、国連では2006年に ESG 課題に対応するべきとして投資責任原則
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表 4 SRI から ESG 投資への展開








































1980年代 アメリカ・ヨーロッパ ファンドの種類拡大 スクリーニング
1984年 イギリス 倫理ファンド スクリーニング
1990年代 ヨーロッパ エコ・エフィシェンシー・ファンド スクリーニング
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日本においては2015年 9 月に GPIF（年金積立金管理運用独立行政法人）が PRI に署


































































ESG 投資の拡大とともに ESG 情報の開示を求める動きも活発になっている。


























2009年 5,455 5,467 10,922
2010年 4,874 6,957 11,831
2011年 5,182 5,000 7,168 17,350 660
2012年 6,931 6,755 13,686
2013年 6,986 6,986 685
2014年 7,409 7,103 14,512 996

























































1 ） 持続可能な開発目標（SDGs : Sustainable Development Goals）はミレニアム開発目











4 ） 金融庁において2013年 8 月有識者検討会が設置され「責任ある機関投資家の諸原則」
として「日本版スチュワードシップ・コード」が策定された。
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